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EDITORIAL 


Liebe Leserinnen und Leser 


Die Inflation ist zuletzt im Euroraum und in den USA kräftig 
gestiegen. Was sind die Gründe für die ungewöhnlich hohe 
Teuerung und warum ist die Inflation in der Schweiz im 
Vergleich zum Rest von Europa nach wie vor niedrig? 
Erklärungen dafür liefert das Interview mit KOF-Ökonom 
Alexander Rathke. 


Viele Unternehmen leiden derzeit unter der Knappheit von 
Vorprodukten wie zum Beispiel Halbleiter oder Rohstoffe. 
Deshalb weichen immer mehr Firmen von ihrer Just-in- 
time-Strategie ab und versuchen, sich mit Vorprodukten 
einzudecken, was die Knappheit weiter vergrössert. Mehr 
dazu lesen Sie im zweiten Beitrag. 


Die Corona-Krise hat die ganze Schweizer Wirtschaft 
getroffen, allerdings - je nach Branche und Region - unter- 
schiedlich stark. Eine aktuelle Studie der KOF hat mit Hilfe 
von Web-Scraping- und Text-Mining-Methoden den Grad 
der Betroffenheit von Schweizer Firmen während der ers- 
ten und zweiten Pandemiewelle untersucht. Mehr dazu im 
dritten Beitrag. 


Wie sind die Unternehmen in das neue Jahr gestartet und 
wie blicken sie auf die ersten Monate? Hinterlässt die 
Omikron-Welle bereits Spuren in der Geschäftstätigkeit? 
Und haben sich die Lieferengpässe bei Vorprodukten 
akzentuiert? Antworten auf diese Fragen liefert der vierte 
Beitrag. 


Wir wünschen Ihnen eine gute Lektüre 


Thomas Domjahn, Sina Freiermuth und Julia Pohl 
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KONJUNKTUR UND FORSCHUNG 


«Die Inflation wird wieder sinken» 
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KOF-Ökonom Alexander Rathke spricht über das steigende Preisniveau in den USA und in Europa, 
den Sonderfall Schweiz und die Herausforderungen der Geldpolitik in den kommenden Jahren. 


d 
Dr. Alexander Rathke 


Wissenschaftlicher Mitarbeiter, Forschungsbereich 
Data Science und Makroökonometrische Methoden 


Wir beobachten derzeit vor allem in den USA, aber auch 
im Euroraum sehr hohe Inflationsraten (siehe Grafik G 1). 
Ist dieser Effekt dauerhaft oder nur temporär? 

Es gibt derzeit in fast allen Währungsräumen durch die 
Corona-Pandemie induziert mehrere Faktoren, welche die 
Inflation nach oben treiben. Wenn sich diese Faktoren im 
Laufe dieses Jahres abschwächen und wegfallen, dürfte 
auch die Inflation wieder sinken, wobei dann die grosse 
Frage ist, auf welchem Niveau sie sich einpendeln wird. 


Welche Faktoren treiben derzeit die Inflation? 

Ein wichtiger Teil der Erklärung ist, dass Preise, welche 
2020 pandemiebedingt unter Druck kamen, sich wieder 
erholt haben. Ein Beispiel sind die Energiepreise. Diese 
spielen in den USA und im Euroraum eine grössere Rolle 
als in der Schweiz. In der Schweiz haben sich die Energie- 
preise einfach eher normalisiert und das Vorkrisenniveau 
erreicht (siehe Grafik G 2]. In den USA und im Euroraum 
liegen sie höher als vor dem Ausbruch der Corona-Krise. 
Das ist teilweise politisch aus ökologischen Gründen auch 
so gewollt. Zum zweiten treiben Güter, bei denen es derzeit 
Lieferengpässe gibt, die Inflation. Hier sind zum Beispiel 
Halbleiter und Computerchips, insbesondere aber Autos 
zu nennen, und zwar sowohl Neuwagen als auch 
Gebrauchtwagen und Mietwagen. Dieser Anstieg ist durch 
ein knappes Angebot getrieben, das mit der teilweise 
hohen Nachfrage während des Aufschwungs nicht mithal- 
ten kann. Sobald sich das Angebot wieder ausweitet bzw. 
die Nachfrage normalisiert, dürften sich auch die Preise 
für diese Güter wieder normalisieren. 
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G 1: Inflationsentwicklung 
(Inflation in %) 
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Quelle und Berechnung: Vorjahresveränderung der Konsumentenpreise in den USA (US Bureau of Labor Statistics), 
im Euroraum (Eurostat) und in der Schweiz (BFS) in Prozent. 


G 2: Preisniveau relativ zu Vorkrisentrend 
(in %) 
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Quelle und Berechnung: Prozentuale Abweichung der Konsumentenpreise vom kurzfristigen Vorkrisentrend in den USA (US Bureau 
of Labor Statistics), im Euroraum (Eurostat) und in der Schweiz (BFS). COVID-sensitive Güter beinhalten Logiernächte, Fernseher, 
Spielzeuge, Computer, Smart-Home-Assistenten, Gebrauchtwagen, Flugtickets und Mietwagen. 


G 3: Beiträge zur Konsumentenpreisinflation 
(Vereinigte Staaten, % y/y) 
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Quelle und Berechnung: Beiträge zur Vorjahresveränderung der Konsumentenpreise in den USA (US Bureau of Labor Statistics). 
COVID-sensitive Güter beinhalten Logiernächte, Fernseher, Spielzeuge, Computer, Smart-Home-Assistenten, Gebrauchtwagen, 


Flugtickets und Mietwagen. 


Und was spricht dafür, dass die Inflation doch 

dauerhaft hoch bleibt? 

Für eine anhaltend hohe Inflation braucht es immer ein 
anhaltend hohes Lohnwachstum. Denn ein Grossteil unse- 
res Konsums sind Dienstleistungen. Und diese hängen 
wiederum an den Löhnen. So kann eine Lohn-Preis-Spirale 
entstehen. Aber derzeit sieht es in der Schweiz nicht 
danach aus. 


Warum ist Inflation überhaupt ein Problem? 

Kann man sie nicht einfach aussitzen und warten, 

bis sie wieder sinkt? 

Wenn die Inflation höher ist als die Lohnsteigerungen, ver- 
lieren die Konsumenten an Kaufkraft. Das kann im Ext- 
remfall zu sozialen Verwerfungen führen. Wenn die Inflati- 
onsrate sehr volatil ist, macht dies zudem die Planung für 
alle Wirtschaftssubjekte schwierig, zum Beispiel beim 
Abschluss von Kreditverträgen, weil man immer einen 
Sicherheitspuffer für den Inflationsausgleich einbauen 
muss. In einer Situation, in der sich die Menschen keine 
Sorgen um die Inflation machen müssen, ist es einfacher 
zu wirtschaften. 


Warum ist die Inflation in der Schweiz so niedrig? 

Die Inflation ist traditionell in der Schweiz gut 1% tiefer als 
im Euroraum. Das hängt unter anderem mit dem starken 
Schweizer Franken zusammen. Denn dieser macht den 
Import von ausländischen Gütern günstiger. Zudem liegt 
das Inflationsziel der Schweizerischen Nationalbank [SNB] 
unterhalb des Inflationsziels der Europäischen Zentral- 
bank [EZB], so dass die Geldpolitik auch ein Faktor ist. Die 
Inflation in der Schweiz ist auch deshalb tiefer, weil die 
Zinsen hierzulande tiefer sind. 


Und warum ist die Inflation in den USA derzeit so hoch? 
Die Löhne und Preise in den USA sind deutlich zyklischer 
als bei uns. Auch die Nahrungsmittelpreise sind dort stär- 
ker gestiegen [siehe Grafik G 3]. Die amerikanische Zent- 
ralbank (Fed) hat im Jahr 2020 eine neue Strategie imple- 
mentiert, in der sie zeitweise zulässt, dass die Inflation 
über dem 2%-Ziel liegt. Das bedeutet, dass eine etwas 
höhere Inflation als in der Vergangenheit sogar gewünscht 
sein kann. Andererseits liegt die Inflation nun deutlich über 
dem Ziel und die Fed hat deshalb einen Kurswechsel voll- 
zogen und für dieses Jahr Zinserhöhungen angekündigt. 
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Welche kommunikativen Fehler muss man aus Zentral- 
bank-Sicht vermeiden, wenn man solch einen Kurswech- 
sel vorbereitet? 

Je überraschender man einen Kurswechseleinleitet, desto 
stärker sind die Marktreaktionen. Deshalb sollte man die 
Märkte schonend und Stück für Stück vorbereiten. Am Tag 
einer Zinserhöhung gibt es typischerweise dann kaum 
Marktreaktion mehr, weil sie schon vorab eingepreist wird. 


Die Notenbanken kaufen ja derzeit massiv Staatsanlei- 
hen lim Fachjargon Quantitative Easing genannt) und 
halten gleichzeitig die Leitzinsen tief. Gibt es, abgeleitet 
aus der ökonomischen Theorie, einen Algorithmus, nach 
dem man zunächst den Aufkauf von Staatsanleihen stop- 
pen muss, bevor man die Leitzinsen erhöht? 

In der Praxis beenden die Zentralbanken zunächst die Net- 
tokäufe, bevor sie an den Leitzinsen drehen. Aber da gibt 
es keine ganz klare Regel. Wir waren ja historisch noch nie 
in so einer Spezialsituation. Wir hatten jetzt über ein Jahr- 
zehnt oft eine Inflation unterhalb des Zielwertes der Zent- 
ralbanken. Jetzt liegt sie auf einmal drüber. Da gibt es kein 
Patentrezept. 


Man liest oft, dass die EZB in ihrer Politik des billigen 
Geldes gefangen ist, weil Zinserhöhungen hoch ver- 
schuldete Staaten wie Italien in die Pleite treiben würde. 
Ist an dieser These etwas dran? 

Das ist nur bis zu einem gewissen Grad richtig. Wenn die 
EZB selbst eine Verschuldungskrise auslöst, steht das ent- 
gegen ihrem Ziel, die Finanzstabilität zu gewährleisten und 
kann auch das Erreichen des Inflationsziels erschweren. 
Das heisst aber nicht, dass sie da gar keinen Spielraum 
hat. Die Kommunikation bei einem Kurswechsel ist sehr 
wichtig, damit es nicht zu Verwerfungen an den Finanz- 
märkten oder stark steigenden Zinsen an den Anleihen- 
märkten kommt. 


Blicken wir zum Abschluss mal in die Glaskugel: Wann 
werden im Euroraum und in der Schweiz die Zinsen wie- 
der steigen? 

Wir gehen an der KOF davon aus, dass die EZB den Leitzins 
dieses Jahr noch nicht erhöhen wird, da sie zuerst aus dem 
Staatsanleihenkaufprogramm aussteigen wird. Und bevor 


die EZB nicht die Zinsen erhöht, wird auch die SNB an ihrer 
expansiven Geldpolitik festhalten. Die SNB hat aber schon 
die Aufwertung des Frankens toleriert und damit bereits 
der steigenden Inflation entgegengewirkt. Grundsätzlich 
wäre es aus gesamtwirtschaftlicher Sicht gut, wenn es 
irgendwann wieder positive Zinsen geben würde. Allein 
schon deshalb, damit die Zentralbanken dann wieder 
Spielraum haben, um im Krisenfall mit den Zinsen runter 
oder bei Überhitzungstendenzen hoch gehen zu können. 


Ansprechpartner 
Alexander Rathke | rathke@kof.ethz.ch 
Thomas Domjahn | domjahn@kof.ethz.ch 
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Unternehmen versuchen, sich mit Vorprodukten einzudecken 


Vorprodukte wie Halbleiter, aber auch manche Rohstoffe bzw. Materialien sind derzeit unter Unter- 
nehmen heftig umkämpfte Güter. Eine starke Konsumnachfrage nach Endprodukten und eine 
dadurch ausgelöste hohe Produktionstätigkeit sowie Reibungen bei der Bereitstellung und dem 
Transport von Vorprodukten lassen Letztere knapp und teurer werden. Zusätzlich könnte aber eine 
grosszügige Bestellpolitik der Unternehmen bei Vorprodukten den Mangel noch verstärken. Auch 
in der Schweiz gibt es dafür gewisse Hinweise. 


Fehlende Vorprodukte sowie steigende Preise für die Vor- vorrangig in den hochentwickelten Volkswirtschaften, 


leistungen sind derzeit international intensiv diskutierte 
Themen. So hat mitunter der Internationale Währungs- 
fonds (IWF) in seinem World Economic Outlook im Oktober 
2021 Lieferprobleme als eine Herausforderung bezeichnet, 
die unter anderem die kurzfristige Konjunkturerholung, 


belastet'!. Die Gründe für die schwierige Versorgungslage 
sind vielfältig. Die Pandemie führt bisweilen zu Produkti- 
onsausfällen wegen Schliessungen oder geringen Perso- 
nalbeständen. Zudem kommt es zu Schwierigkeiten in der 
Logistik, etwa wenn die Warenabfertigung in Seehäfen 


G 4: Welthandel unf globale Industrieproduktion 
(Index, Q4 2019=100) 
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Quelle: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Macrobond, eigene Berechnungen. 


' Internationaler Währungsfonds, «World Economic Outlook, Recovery During a Pandemic - Health Concerns, Supply Disruptions, and Price Pressures», 
Oktober 2021. Link: [https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2021/10/12/world-economic-outlook-october-2021], abgerufen am 23. Dezember 2021. 
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G 5: Realer Konsum in den Vereinigten Staaten 
(Index, Q4 2019=100) 
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Quelle: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA), Macrobond, eigene Berechnungen. 


eingeschränkt wird. Es gab aber auch weitere Probleme 
auf der Produktions- und Transportseite: So zwang bei- 
spielsweise ein Kälteeinbruch Anfang des Jahres 2021 
Chiphersteller in Texas zu Produktionseinschränkungen, 
genauso wie Wasserprobleme andere Hersteller in Taiwan. 
Das Containerschiff Ever Given blockierte sechs Tage den 
Sueskanal und erzeugte einen grossen Stau an Fracht- 
schiffen. 


Diese Störungen sollten aber nicht den Blick darauf ver- 
stellen, dass die globale Produktion und der internationale 
Warenhandel auf Hochtouren laufen. Beide haben sich 
nach einem Einbruch im Frühjahr 2020 rasant erholt (siehe 
Grafik G 4). Zu Beginn des Jahres 2021 wurde das Vorkri- 
senniveau jeweils deutlich überschritten. Der internationa- 
le Handel liegt also keinesfalls darnieder, im Gegenteil. Ein 
wesentlicher Grund für knappe Vorprodukte ist die überaus 
starke Nachfrage nach Endprodukten. Die hohe Nachfrage 


rührt etwa daher, dass die Konsumenten statt Dienstleis- 
tungen in dieser Pandemie vermehrt Waren kaufen. Grafik 
G 5 zeigt dies exemplarisch für die Konsumenten in den 
Vereinigten Staaten [U.S.). Die überaus starke Nachfrage 
bringt die - im Moment durchaus störanfälligen - Liefer- 
ketten an ihre Grenzen. Perspektivisch könnte daher im 
Laufe dieses Jahres eine Normalisierung des Konsum- 
musters, gepaart mit weniger pandemiebedingten Störun- 
gen der Produktion und der Logistik, den Vorprodukteman- 
gel entschärfen. 


Es stellt sich dennoch die Frage, ob die Unternehmen ihre 
Einkaufspolitik und Vorratshaltung von Vorprodukten ange- 
sichts der derzeit schwierigen Verfügbarkeit ändern. Dar- 
auf deutet etwa eine Umfrage der Deutschen Industrie- und 
Handelskammer (DIHK) bei ihren Mitgliedsunternehmen 
im Sommer 2021 hin?. In dieser Umfrage in Deutschland 
gaben über alle Wirtschaftsbereiche hinweg mehr als die 


? Siehe [https://www.dihk.de/de/themen-und-positionen/wirtschaftspolitik/konjunktur-und-wachstum/blitzumfrage-lieferengpaessel, abgerufen am 23. 


Dezember 2021. 


G 6: Beurteilung Auftragsbestände und Vorproduktelager 
(Index, saisonbereinigt) 
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Quelle: KOF Konjunkturumfragen. Werte über 100 zeigen eine im historischen Vergleich günstige Beurteilung der 
Auftragsbestände und vergleichsweise als gering eingeschätzte Bestände an Vorprodukten an. 


Hälfte [57%) der Unternehmen an, ihre Lagerhaltung erhö- 
hen zu wollen. Dies soll die eigenen Produktionsmöglich- 
keiten sicherstellen. Gesamthaft gesehen kann eine solche 
Strategie aber die Vorprodukteproblematik wegen einer 
nochmals verstärkten Nachfrage verschärfen. Generell 
könnte hinter einer höheren Vorratshaltung eine langfristi- 
ge Strategie stehen, etwa eine dauerhaft höhere Vorrats- 
haltung und eine teilweise Abkehr von der «Just in time»- 
Idee. Es könnte sich aber auch um kurzfristige Effekte 
handeln und dadurch sich beispielsweise ein sogenannter 
Peitscheneffekt (englisch bullwhip effect) mit erhöhten 
Bestellschwankungen einstellen, wenn die Unternehmen 
jetzt zu reichlich ordern und später die Vorräte wieder 
reduzieren müssten, weil sie dann ihrer Ansicht nach zu 
viele Vorprodukte auf Lager haben. 


Wie reagieren die Schweizer Unternehmen? Äufnen sie 
Vorprodukte? In den Ergebnissen der KOF Konjunkturum- 
fragen im Verarbeitenden Gewerbe kann man auf Spuren- 
suche gehen. Grafik G 6 zeigt, dass die Auftragsbücher der 
Unternehmen derzeit sehr gut gefüllt sind.‘ Sie bewerten 
allerdings auch ihre Vorräte an Vorprodukten so häufig als 
zu gering wie selten zuvor. Sie betrachten die Bestände als 
eher klein, obwohl sie diese bereits in den vergangenen 
Monaten sehr häufig erhöht haben [siehe Grafik G 7). Zwar 
entwickelte sich auch die Produktion positiv und die Pro- 
duktionsplanungen sind expansiv ausgerichtet, doch sind 
hier die Werte insgesamt nicht ganz so nach oben heraus- 
ragend wie die Ergebnisse zum Vorproduktebestand. Eine 
ähnliche Beobachtung ergibt der Vergleich des geplanten 
Vorprodukteeinkaufs mit den Produktionsplanungen und 


3? Vgl. etwa Hyun Song Shin, Bank of International Settlements, 2021, zu einer aktuellen Diskussion aus volkswirtschaftlicher Sicht: 


https://www.bis.org/speeches/sp211209.pdf 


“ Die Indexierung erfolgt in allen Grafiken zu den Resultaten der KOF Konjunkturumfragen durch eine robuste Standardisierung der Form (x - Medianlx))/ 
MADIx]*10+100. Durch diese Standardisierung sollen die Zeitreihen besser vergleichbar sein. Median und MAD werden verwendet, um den Einfluss sehr 
starker Ausschläge zu dämpfen. Die Ergebnisse zeigen sich aber in der Tendenz auch bei einer gewöhnlichen Standardisierung mit arithmetischem Mittel und 


empirischer Standardabweichung. 
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G 7: Veränderung der Vorproduktebestände und der Produktion sowie Produktionserwartungen 
(Index, saisonbereinigt) 


160 


140 


120 


100 


80 


60 


40 


2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 


—— Veränderung Vorproduktebestände Vormonat 
—— Veränderung Produktion Vormonat 
—— Produktionserwartungen nächste 3 Monate 


Quelle: KOF Konjunkturumfragen. Werte über 100 zeigen eine im historischen Vergleich positive Entwicklung der 
Vorproduktebestände und der Produktion im Vormonat an und positive Produktionsplanungen. 


dem erwarteten Bestellungseingang [siehe Grafik G 8]. 
Alle drei Planungen/Erwartungen sind im mittelfristigen 
Vergleich zumindest bis zum Jahresende 2021 als über- 
durchschnittlich einzustufen. Die Planungen zum Vorpro- 
dukteeinkauf stechen jedoch ein wenig nach oben heraus. 


Die Umfrageergebnisse des vergangenen Herbstes deuten 
an, dass die Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes 
eher grosszügig Vorprodukte einkaufen oder dies zumin- 
dest versuchen. Das Einkaufsverhalten hat sich aber nicht 
völlig von der Produktionsentwicklung und der erwarteten 
Nachfrage abgekoppelt. Die starke Nachfrage dürfte der 
Hauptgrund für die expansive Einkaufspolitik der Unter- 
nehmen sein, auch wenn diese zusätzlich wohl etwas 
reichlich Vorprodukte bestellen. Dies könnte sowohl an 
einer grundsätzlich veränderten Lagerstrategie liegen, 
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G 8: Vorprodukteeinkauf, Produktion, Bestellungseingang nächste 3 Monate 


(Index, saisonbereinigt) 
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Quelle: KOF Konjunkturumfragen. Werte über 100 deuten auf im historischen Vergleich positive Planungen hin. 


aber auch daran, dass die Unternehmen wegen der schwie- 
rigen Situation bei den Vorprodukten auch bei der Nachfra- 
ge nach ihren Erzeugnissen eine Bremse sehen, die sich 
später lösen könnte. Dies könnte etwa bei Unternehmen, 
die innerhalb der Lieferketten stecken und nicht an deren 
Ende, eine Möglichkeit sein. Andererseits könnten die 
Unternehmen auch noch höhere Bestände an Vorproduk- 
ten anstreben, aber durch den Mangel in dieser Lagerstra- 
tegie ausgebremst werden. Wie auch immer die Intentio- 
nen der Unternehmen sind, es gibt vorsichtige Hinweise, 
dass sie eher grosszügig Vorprodukte bestellen. Sollte dies 
verbreitet und vor allem international der Fall sein, würde 
dieses Verhalten der Unternehmen den bereits durch die 
Konsumenten erzeugten Nachfrageüberhang noch ver- 
stärken. 


Ansprechpartner 
Klaus Abberger | abberger@kof.ethz.ch 
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Corona-Krise: Welche Branchen sind am stärksten betroffen? 


Die KOF hat mit Hilfe sogenannter Web-Scraping- und Text-Mining-Methoden die Effekte der 
Corona-Krise auf Schweizer Firmen untersucht. Die Studie kommt unter anderem zu dem Ergebnis, 
dass in der ersten Corona-Welle Produktionsprobleme vor allem bei kleinen und mittleren Unter- 
nehmen auftraten, während in der zweiten Welle grössere Unternehmen stärker betroffen waren. 


Die KOF hat im Auftrag des Staatssekretariats für Wirt- 
schaft [SECO) die Konsequenzen der Corona-Pandemie für 
Schweizer Unternehmen untersucht. Die Analyse der Stu- 
dienautoren Michael König, Parnian Shakar, Jakob Rauch 
und Martin Wörter basiert auf Web-Scraping- und Text- 
Mining-Methoden. Mit diesem modernen methodischen 
Ansatz wurden Unternehmenswebseiten durch ein algo- 
rithmusbasiertes Analyseverfahren ausgewertet und mit 
Umfragedaten der KOF und nationalen Statistiken, bei- 
spielsweise zur Kurzarbeit, ergänzt und abgeglichen. Gra- 
fik G 9 zeigt eine räumliche Darstellung der betroffenen 
Regionen, deren Unternehmen ein Produktionsproblem 
aufgrund von Corona auf der Webseite erwähnten. 


G 9: Räumliche Darstellung des COVID-19-Produktionsschocks 


Ein zentrales Ergebnis der Studie mit dem Titel «How were 
Companies Affected During the First and Second Waves of 
the Corona Pandemic in Switzerland?» ist, dass in der ers- 
ten Corona-Welle Produktionsprobleme vor allem bei klei- 
nen und mittleren Unternehmen auftraten [bei fast 10%), 
während in der zweiten Welle grössere Unternehmen stär- 
ker betroffen waren. Zudem war gemäss den Webseitenda- 
ten und dem Kurzarbeitsbezug das Tessin in der ersten 
Welle die am stärksten betroffene Region der Schweiz, 
während in der zweiten Welle regionale Unterschiede 
weniger ausgeprägt waren. 


(webbasiertes Mass) über Kantone hinweg im Januar 2021. Kreise zeigen die Dichten von Firmenstandorten an. Dunklere 
Schattierungen zeigen Kantone, in denen ein höherer Anteil der Unternehmen ein Produktionsproblem aufgrund von 


Corona auf der Webseite erwähnte. 


Anzahl Firmen 
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G 10: COVID-19-Produktionsprobleme der fünf am stärksten betroffenen Branchen 
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Electrical Equipment 

Electronic and Optical Products 
Information Technology/Services 
Pharmaceuticals 

Technical Commercial Services 


Weiter stellen die Studienautoren fest, dass die Erwähnun- 
gen von Corona-Problemen auf Unternehmenswebseiten 
positiv mit dem Bezug von Kurzarbeit und der Reduzierung 
der Arbeitsplatzpräsenz und negativ mit Infektionen leven- 
tuell aufgrund verzögerter Effekte] korreliert sind, während 
die Untersuchung keine Korrelation zwischen der Erwäh- 
nung von Corona-Problemen und Konkursen findet. 


Time 


Gastronomie, Luftverkehr und 

Freizeitsektor als Krisenverlierer 

Auf Branchenebene zeigen Daten zur Kurzarbeit, dass die 
direkt betroffenen Branchen wie Lebensmittel- und 
Getränkedienstleistungen, Luftverkehr, Beherbergung 
oder Kunst, Unterhaltung und Freizeit am stärksten von 
der Krise betroffen sind. Die Umfrage- und Webseitendaten 


G 11: Veranschaulichung der branchenübergreifenden Produktionsprobleme 
(auf Firmenwebseiten) und der Verbindungen zwischen Input und Output der Branchen 
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ergänzen dieses Ergebnis, da sie zeigen, dass auch produ- 
zierende Branchen, die über eingeschränkte Home-office- 
Möglichkeiten verfügen und Vorleistungen für direkt 
betroffene nachgelagerte Branchen produzieren, mit Pro- 
duktionsproblemen konfrontiert sind. 


Unternehmen mit guter digitaler 

Infrastruktur resistenter 

Bei der Analyse der Widerstandsfähigkeit und der Anfällig- 
keit für Produktions-, Liefer- oder Einkaufsprobleme auf- 
grund der Corona-Pandemie kommen die Studienautoren 
zu dem Ergebnis, dass Unternehmen, die von der ersten 
Welle der Pandemie stark betroffen waren, typischerweise 
einem starken Preiswettbewerb ausgesetzt sind, exportin- 
tensiv sind und Schwierigkeiten bei der Lieferung der 
Waren haben, die online bestellt wurden. Im Gegensatz 
dazu sind forschungsaktive Unternehmen, Unternehmen in 
ausländischem Besitz und Unternehmen mit guter digita- 
ler Infrastruktur weniger betroffen und zeigten daher eine 
grössere Widerstandsfähigkeit gegenüber den Corona- 
induzierten wirtschaftlichen Turbulenzen. 


Grafik G 10 zeigt die zeitliche Veränderung der fünf am 
stärksten von COVID-19-Produktionsproblemen lauf Fir- 
menwebseiten) betroffenen Branchen, während Grafik G 11 
die branchenübergreifenden Produktionsprobleme und die 
Verbindungen zwischen Input und Output der Branchen für 
März 2021 aufzeigt. 


Text-Mining-Methode bewährt sich - 

hat aber auch ihre Schwächen 

Eine wichtige methodische Schlussfolgerung der Studie 
ist, dass Unternehmenswebseiten als wertvolle Informati- 
onsquelle für die wirtschaftliche Leistung und das Verhal- 
ten auf Unternehmensebene genutzt werden können. 
Allerdings ist die angewandte Methode mit einigen Vorbe- 
halten behaftet. Grössere Unternehmen haben in der Regel 
auch grössere Websites und neigen dazu, sie häufiger zu 
aktualisieren. Daher sind grössere Unternehmen in einer 
Web-Scraping-Stichprobe tendenziell stärker vertreten. 
Darüber hinaus stellen die Studienautoren fest, dass in 
bestimmten Sektoren wie dem Bank- und Finanzwesen 
oder dem Energiesektor Unternehmen aus branchenspezi- 
fischen Gründen auf ihren Websites häufiger negative 
Äusserungen zur Corona-Pandemie machen. Dies bedeu- 
tet, dass die Unterschiede zwischen den Sektoren berück- 
sichtigt werden müssen, bevor irgendwelche allgemeinen 
Schlussfolgerungen gezogen werden können. 


Im Rahmen dieser Studie wurden die Informationen auf 
den Webseiten von ca. 50000 Unternehmen in der 
Schweiz analysiert. Um die negative Betroffenheit der 
Unternehmen von der Corona-Pandemie zu erkennen, 
wurden die Textabschnitte, welche Corona oder Synony- 
me davon erwähnen, mit modernen Textanalysemetho- 
den untersucht. Diese lassen die Subjektivität in den 
Texten erkennen, d.h., ob der Corona-Begriff im Zusam- 
menhang mit Produktionsproblemen, Lieferproblemen 
etc. erwähnt wird. 


Die ganze Studie lauf Englisch mit deutscher, französi- 
scher und italienischer Zusammenfassung] finden Sie 
hier: 
https://www.seco.admin.ch/seco/de/home/Publikatio- 
nen_Dienstleistungen/Publikationen_und_Formulare/ 
Strukturwandel_Wachstum/Branchenanalysen/how_ 
were_companies_affected_during_the_1_and_2_ 
waves_corona_pandemic.html 


Ansprechpartner 
Michael König | koenig@kof.ethz.ch 
Martin Wörter | woerter@kof.ethz.ch 
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KOF Konjunkturumfragen: Schweizer Wirtschaft trotz 


Omikron-Welle auf Erholungskurs 


Der Geschäftslageindikator der KOF ist im Januar erneut leicht gestiegen (siehe Grafik G 12). Die 
Erholung der Schweizer Wirtschaft setzt sich zu Jahresbeginn somit fort. Die Erwartungen an die 
Geschäfte in der nahen Zukunft sind zwar weiterhin vorwiegend positiv. Sie haben aber einen 
Dämpfer bekommen und sind nicht mehr so zuversichtlich wie Ende des vergangenen Jahres. 


Zwischen den befragten Wirtschaftsbereichen öffnet sich 
die Corona-Schere wieder leicht. In einigen Bereichen, bei 
denen die Geschäftslage bisher schon überdurchschnitt- 
lich günstig war, verbessert sich diese tendenziell weiter. 
So etwa im Verarbeitenden Gewerbe, im Detailhandel, im 
Baugewerbe und Projektierungsbereich sowie insbeson- 
dere bei den Finanz- und Versicherungsdienstleistern. Bei 
den Bereichen mit ohnehin eher unterdurchschnittlicher 
Geschäftslage - den übrigen Dienstleistungen und dem 
Gastgewerbe - stockt dagegen die Erholung. Im Gastge- 
werbe zeigt sich zudem über den Januar hinweg eine Ten- 
denz, dass Unternehmen, die später geantwortet haben, 
die Geschäftslage ungünstiger bewerten als Unternehmen, 
die früher im Monat ihre Angaben gemacht haben. In den 
anderen Wirtschaftsbereichen sticht ein solches Muster 
dagegen nicht so hervor [siehe Tabelle T 1]. 


Omikron-Welle sorgt für Personalknappheit 


Bereits in der zweiten Jahreshälfte 2021 nahmen in vielen 
Branchen die Klagen über einen Mangel an Fachkräften 


T 1: KOF Geschäftslage Schweiz (Salden, saisonbereinigt) 


zu. Nun verschärft der Ausfall von Mitarbeitenden wegen 
der Omikron-Welle die angespannte Personalsituation. 
Absenzen eines kleineren Teils der Belegschaft können die 
Unternehmen jedoch meist kompensieren. Bei den Unter- 
nehmen, die auf eine Sonderfrage geantwortet haben, liegt 
der Umsatzausfall bei ungefähr 1%, wenn bis zu etwa 15% 
der Belegschaft in Quarantäne oder Isolation sind. Bei 
einem grösseren Personalausfall nehmen die Umsatz- 
rückgänge aber deutlich zu. Besonders dürften wieder die 
Geschäfte des ohnedies schon durch die Pandemie gebeu- 
telten Gastgewerbes unter Personalausfällen leiden, wobei 
die Betriebe des Gastgewerbes insgesamt deutlich häufi- 
ger über fehlende Gäste als über nicht einsatzbare Arbeits- 
kräfte klagen. 


Vorprodukte bleiben Mangelware 

In den warenproduzierenden und -vertreibenden Berei- 
chen - Verarbeitendes Gewerbe, Baugewerbe, Detailhan- 
del, Grosshandel - ist die Verfügbarkeit von Vorprodukten 
nach wie vor ein erhebliches Problem, sogar tendenziell 


Jan21 Feb21 Mär21 Apr21 Mai21 Jun21 Jul21 Aug21 Sep21 Okt21 Nov21 Dez21 Jan22 
Privatwirtschaft (gesamt) 2.2 2.7 4.7 13.4 15.0 15.3 24.8 24.6 25.9 279 27.8 28.1 29.2 
Verarbeitendes Gewerbe -3.8 1.2 4.6 20.4 22.8 24.6 30.3 32.5 32.8 27.6 29.5 30.3 30.6 
Bau 25.3 27.0 31.7 33.2 35.2 33.9 35.1 37.7 37.9 37.7 37.0 41.1 42.3 
Projektierung 40.5 38.2 43.1 45.0 48.4 48.9 53.4 52.4 56.0 53.5 54.0 55.6 57.4 
Detailhandel 15.6 0.9 11.3 20.3 25.0 25.7 29.3 15.5 16.1 17.1 22.3 20.8 22.6 
Grosshandel -2.5 - 25.0 49.8 - - 53.8 - - 51.7 
Finanzdienste 37.6 37.4 40.3 35.9 41.5 40.9 56.1 54.1 63.7 49.7 43.4 42.6 54.4 
Gastgewerbe -73.7 - - -70.4 - -33.8 - - -17.7 - - -18.8 
Übrige Dienstleistungen -7.0 - - -2.0 - - 4.9 14.3 - - 13.8 


Antworten auf die Frage: Wir beurteilen unsere Geschäftslage als gut/befriedigend/schlecht. Der Saldowert ist der Prozentanteil «gut»-Antworten 


minus dem Prozentanteil «schlecht»-Antworten. 
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G 12: KOF Geschäftslageindikator 
(Saldo saisonbereinigt) 
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bedeutender als das Problem der Personalausfälle. 
Immerhin haben diese Schwierigkeiten im Baugewerbe 
und im Detailhandel gegenüber dem Herbst nicht weiter 
zugenommen. Im Verarbeitenden Gewerbe und im Gross- 
handel dagegen schon, wobei sich um den Jahreswechsel 
herum auch hier eine Stabilisierung auf hohem Niveau 
andeutet. Im Verarbeitenden Gewerbe und im Grosshandel 
berichten derzeit mehr als die Hälfte der antwortenden 
Unternehmen von Beeinträchtigungen wegen der ange- 
spannten Vorprodukteversorgung. 


In fast allen Branchen steigt das Preisniveau 

Im Januar geht der Preisauftrieb in vielen Wirtschafts- 
bereichen weiter. Besonders ausgeprägt ist der Preisdruck 
wiederum bei den warenproduzierenden und -vertreiben- 
den Bereichen - Verarbeitendes Gewerbe, Baugewerbe, 
Detailhandel, Grosshandel. Aber auch im Bereich der übri- 
gen Dienstleistungen steigt zu Jahresbeginn branchenweit 
die Tendenz zu Preisanhebungen. 


Erholung im Verarbeitenden Gewerbe setzt 

sich zögerlich fort 

Das Verarbeitende Gewerbe schliesst im neuen Jahr an die 
positive Tendenz von Ende 2021 an. Die Geschäftslage ver- 
bessert sich den dritten Monat in Folge, wenn auch nur 


16 


2019 


2020 2021 2022 


sehr leicht. Trotz der momentanen Omikron-Welle ist die 
Unsicherheit über den weiteren Geschäftsverlauf nicht 
gestiegen. Obwohl die Zufriedenheit mit den vorhandenen 
Auftragsbeständen zunimmt, sind die Produktionsplanun- 
gen deutlich weniger expansiv als im Dezember. 


In den Baubereichen ist die Lage günstig 

In den mit der Bautätigkeit verbundenen Bereichen Projek- 
tierung und Baugewerbe verbessert sich die Geschäftslage 
im Januar weiter. Im Baugewerbe entwickelt sich die Nach- 
frage günstig und die Auftragsbücher sind momentan gut 
gefüllt. Vor allem die Firmen des Ausbaugewerbes berich- 
ten von reichlichen Auftragspolstern. Im Bauhauptgewerbe 
werden die Auftragsreserven dagegen eher nur noch als 
befriedigend eingestuft. Insgesamt sind die technischen 
Kapazitäten im Baugewerbe weiterhin überdurchschnitt- 
lich ausgelastet. Die Bautätigkeit dürfte in der nächsten 
Zeit weiter steigen und die Preise kräftig anziehen. 


Im Detailhandel ist die Geschäftsentwicklung 

wieder positiv 

Die Geschäftslage im Detailhandel hellt sich im Januar 
wieder auf. Sie ist damit derzeit besser als zu Jahresbeginn 
des vergangenen Jahres, aber nicht so gut wie im zurück- 
liegenden Sommer. Nach einer Flaute zu Herbstbeginn 


nimmt der Absatz nun wieder zu und die Ertragslage ist 
seltener unter Druck. Im Grosshandel trübt sich zu Jahres- 
beginn die Geschäftslage gegenüber dem Herbst geringfü- 
gig ein. Allerdings gibt es eine stark gegenläufige Entwick- 
lung zwischen den Sparten. Im Grosshandel mit Produkten 
für die Produktion verbessert sich die Geschäftslage weiter. 
Dagegen kühlt sie sich im Grosshandel mit Konsumgütern 
stark ab. 


Das Gastgewerbe hält zu Jahresbeginn den Atem an 

Im Gastgewerbe ist das neue Jahr in den Berg- aber auch 
in den Seegebieten eher günstig angelaufen. Einen Rück- 
schlag verzeichnen dagegen die Betriebe in den grossen 
Städten. Insgesamt verändert sich die Geschäftslage im 
Vergleich zum Herbst kaum, die Erholung im Sommer und 
Herbst setzt sich zunächst nicht fort. Bei den Beantwortun- 
gen über den Januar hinweg zeigt sich zudem eine Ten- 
denz, dass spätere Antworten ungünstiger ausfallen als 
frühere. Dies dürfte mit dem Voranschreiten der Omikron- 
Variante zu tun haben. Die Unsicherheit über den weiteren 
Geschäftsverlauf ist weiterhin hoch und nimmt im Januar 
wieder zu. 


Die Finanz- und Versicherungsdienstleister sind 

mit ihren derzeitigen Geschäften zufriedener 

Bei den Finanz- und Versicherungsdienstleistern erholt 
sich die Geschäftslage kräftig, nachdem sie im Herbst eine 
Schwächephase durchgemacht hatten. Die Ertragslage 
entwickelt sich zwar nicht mehr ganz so positiv wie in den 
vergangenen Monaten, die Erwartungen bezüglich der wei- 
teren Ertragsentwicklung sind aber nahezu unverändert 
zuversichtlich. Allerdings nimmt die Unsicherheit über die 
weitere Geschäftsentwicklung zu. 
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Bei den übrigen Dienstleistern harzt die Entwicklung 

Die übrigen Dienstleister treten fast auf der Stelle. Die 
Geschäftslage ist im Vergleich zum Herbst vergangenen 
Jahres leicht ungünstiger. Die Besserungstendenz, die das 
gesamte vergangene Jahr spürbar war, reisst damit 
zunächst einmal ab. Bei den persönlichen Dienstleistern, 
etwa im Teilbereich Kunst, Unterhaltung und Erholung, 
trübt sich die Geschäftslage zu Jahresbeginn sichtlich ein. 
Im Januar ist die Kapazitätsauslastung insgesamt nicht 
mehr gestiegen. Bei den wirtschaftlichen und den privaten 
Dienstleistern ist die Auslastung leicht zurückgegangen. 
Der Bereich Verkehr kommt dagegen etwas in Schwung. 
Alles in allem ist im übrigen Dienstleistungsbereich die 
Auslastung weiterhin unter dem Vorkrisenniveau. 


In die Ergebnisse der aktuellen KOF Konjunkturumfra- 
gen vom Januar 2022 sind die Antworten von etwa 4500 
Unternehmen aus der Industrie, dem Baugewerbe und 
den wichtigsten Dienstleistungsbereichen eingeflos- 
sen. Dies entspricht einer Rücklaufquote von etwa 58%. 


Die detaillierten Ergebnisse der KOF Konjunkturum- 
fragen (inklusive Tabellen und Grafiken) finden Sie auf 
unserer Webseite: 
https://kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/medien/ 
medienmitteilungen.html 


Ansprechpartner 
Klaus Abberger | abberger@kof.ethz.ch 
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KOF INDIKATOREN 


Beschäftigungsindikator erreicht historischen Höchststand 


Der KOF Beschäftigungsindikator steigt weiter und liegt auf dem höchsten Stand seit dem Jahr 
2000 (siehe Grafik G 13). Der erneute Anstieg ist vor allem auf das Verarbeitende Gewerbe und den 
Grosshandel zurückzuführen. Im Gastgewerbe trübten sich die Beschäftigungsaussichten dagegen 


etwas ein. 


Der KOF Beschäftigungsindikator setzt seine positive Ent- 
wicklung fort: Nach einem bereits starken Anstieg auf 9.5 
Punkte [revidiert von 9.4) im vierten Quartal 2021 erreicht 
der Indikator im neuen Jahr 11.5 Punkte. Das ist historisch: 
So hoch lag der Indikator in seiner jetzigen Form noch nie. 
Ähnlich hoch lag der Indikator zuletzt im vierten Quartal 
2000. Allerdings umfasste der Indikator damals noch deut- 
lich weniger Branchen [siehe Tabelle T 2). 


Der KOF Beschäftigungsindikator wird aus den vierteljähr- 
lichen Konjunkturumfragen der KOF berechnet. Die Aus- 
wertungen für das erste Quartal 2022 basieren auf den 


Antworten von etwa 4500 Unternehmen, die im Januar zu 
ihren Beschäftigungsplänen und -erwartungen befragt 
wurden. Die befragten Firmen beurteilen den gegenwärti- 
gen Bestand an Beschäftigten per Saldo als zu tief und 
möchten die Zahl an Mitarbeitenden in den nächsten drei 
Monaten weiter erhöhen. Der Indikatorwert deutet für das 
laufende und kommende Quartal auf ein insgesamt sehr 
starkes Beschäftigungswachstum auf dem Schweizer 
Arbeitsmarkt hin. 


G 13: KOF Beschäftigungsindikator, Beschäftigung und Erwerbstätige 


(VZÄ Beschäftigung und Erwerbstätigenzahl gem. BFS) 
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KOF Beschäftigungsindikator —— Vorjahreswachstum VZÄ Beschäftigung in % (rechte Skala) 


(linke Skala, -100/+100) 


—— Vorjahreswachstum Erwerbstätige in % (rechte Skala) 


T 2: Entwicklung des Indikators 
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Zeitraum Aktueller Indikatorwert |Wert vor einem Quartal 
1. Quartal 2020 3.6 3.6 

2. Quartal 2020 -20.7 -20.7 

3. Quartal 2020 -12.4 -12.3 

4. Quartal 2020 -6.8 -6.9 

1. Quartal 2021 -6.0 -5.9 

2. Quartal 2021 -0.1 -0.1 

3. Quartal 2021 7.6 7.7 

4. Quartal 2021 9.5 9.4 

1. Quartal 2022 11.5 


Alle Branchen planen Beschäftigung zu erhöhen - 
unklarer Einfluss der Omikron-Welle 

Die Umfrageergebnisse lassen auf eine erfreuliche 
Beschäftigungsentwicklung über alle Branchen hinweg in 
den kommenden Monaten hoffen. In mehreren Branchen 
wurden aus historischer Perspektive sogar sehr hohe Indi- 
katorwerte erreicht. Besonders positiv entwickelte sich im 
ersten Quartal der Beschäftigungsindikator für das Verar- 
beitende Gewerbe und den Grosshandel. Im Verarbeiten- 
den Gewerbe erreichte der Indikator letztmals im Jahr 
2007 ein ähnlich hohes Niveau. Auch die befragten Betrie- 
be im Bausektor rechnen mit einem deutlichen Beschäfti- 
gungszuwachs: Für den KOF Beschäftigungsindikator die- 
ser Branche wurde noch nie ein vergleichbar positiver 
Indikatorwert registriert. 


Etwas weniger erfreulich ist die Entwicklung im Gastge- 
werbe: Die befragten Gastrobetriebe beurteilen den 
gegenwärtigen Bestand an Beschäftigten zwar weiterhin 
eher als zu tief, gleichzeitig rechnen die Betriebe in den 
nächsten Monaten mit einem Stellenabbau. Daher ist der 
branchenspezifische Indikatorwert im Vergleich zum Vor- 
quartal leicht gesunken. 


Es ist unklar, welchen Einfluss die Beschäftigungsausfälle 
aufgrund der gegenwärtig sehr hohen Infektionszahlen auf 
den Indikator ausüben. Es ist möglich, dass die hohen Indi- 
katorwerte in Branchen wie dem Grosshandel und dem 
Verarbeitenden Gewerbe mitunter darauf zurückzuführen 
sind, dass die Betriebe aufgrund von Mitarbeiterausfällen 
infolge von Quarantäne und Isolation kurzfristig mehr Per- 
sonal rekrutieren müssen. Inwiefern das Antwortverhalten 
der Unternehmen, die an den Umfragen teilnahmen, diese 
Suche nach temporären Ersatzpersonal widerspiegelt, 
kann zurzeit nicht beurteilt werden. 


Der KOF Beschäftigungsindikator 

Der KOF Beschäftigungsindikator wird aus den vierteljähr- 
lichen Konjunkturumfragen der KOF berechnet. Im Rah- 
men dieser Umfragen befragt die KOF die privatwirtschaft- 
lichen Unternehmen in der Schweiz, wie sie ihren 
gegenwärtigen Bestand an Beschäftigten beurteilen und 
ob sie diesen in den nächsten drei Monaten verändern wol- 
len. Ein positiver Wert des Indikators bedeutet, dass die 
Zahl der teilnehmenden Unternehmen, welche im Refe- 
renzquartal einen Stellenabbau ins Auge fassen, kleiner ist 
als die Zahl der Unternehmen, die einen Stellenaufbau 
anpeilen. In der Vergangenheit hat sich gezeigt, dass diese 
Einschätzungen die tatsächliche Arbeitsmarktentwicklung 
vorwegnehmen. 


Hier finden Sie weitere Informationen zum Indikator 
und dessen Methodik sowie die Daten des Indikators 
zum Herunterladen: 
www.kof.ethz.ch/prognosen-indikatoren/indikatoren/ 
kof-beschaeftigungsindikator 


Ansprechpartner 
Michael Siegenthaler | siegenthaler@kof.ethz.ch 
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KOF Konjunkturbarometer: Aussichten weiterhin günstig 


Das KOF Konjunkturbarometer bewegt sich im Januar lediglich sehr leicht. Es steigt wieder gering- 
fügig, nach einem noch kleineren Rückgang im Vormonat [siehe Grafik G 14). Damit hat sich bereits 
seit November der Barometerwert nur wenig verändert. Im Moment sind die Konjunkturperspekti- 


ven überdurchschnittlich, wobei die Omikronwelle noch Beeinträchtigungen hervorrufen könnte. 


G 14: KOF Konjunkturbarometer und Referenzreihe 
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Die Schweizer Konjunktur, gemessen anhand des geglätteten BIP-Wachstums 
—— (Referenzreihe, SECO/KOF), welches hier standardisiert dargestellt ist (Mittelwert=100, 


Standardabweichung=10) 


—— KOF Konjunkturbarometer (langfristiger Durchschnitt 2010-2019=100) 


Das KOF Konjunkturbarometer steigt im Januar um 0.6 
Punkte auf 107.8 Zähler von 107.2 im Vormonat (revidiert 
von 107.0 in der Dezemberveröffentlichung]. Die Aussich- 
ten sind weiterhin überdurchschnittlich und deutlich bes- 
ser als im Januar 2021. Allerdings reicht der momentane 
Stand des Konjunkturbarometers nicht an die hohen Werte 
aus dem Frühjahr und Sommer des vergangenen Jahres 
heran. 


Die verschiedenen Untergruppen des Barometers entwi- 
ckeln sich uneinheitlich. Verbessert haben sich die Aus- 
sichten für den Konsum und die Finanz- und Versiche- 
rungsdienstleister. Auch für das Gastgewerbe hellen sich 
die Perspektiven tendenziell auf, wobei gerade in diesem 
Bereich die weitere Entwicklung unter dem Vorbehalt der 
Intensität und der Dauer der Omikronwelle stehen dürfte. 
Einen weniger positiven Verlauf als im Vormonat deuten 
die Indikatorenbündel für die Dienstleistungsbereiche, das 
Verarbeitende Gewerbe und die Auslandsnachfrage an. 


Im Produzierenden Gewerbe (Verarbeitendes Gewerbe und 
Baugewerbe] geben die Indikatoren für fast alle Teilaspek- 
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te der Geschäftstätigkeit nach, insbesondere für die 
Ertragsentwicklung, die Produktionstätigkeit und die 
Kapazitätsauslastung. Gegen diese breite Abwärtstendenz 
stemmen sich die Indikatoren für die Wettbewerbssituation 
und die Beschäftigungsentwicklung. 


Innerhalb des Verarbeitenden Gewerbes deuten vorrangig 
die Indikatoren für den Nahrungs- und Genussmittelbe- 
reich, die Branche Holz, Glas, Steine und Erden und für den 
Maschinenbau eine weniger dynamische Entwicklung an. 
Kaum verändert sind die Perspektiven für die Branche 
Chemie, Pharma und Kunststoffe. 


Ansprechpartner 
Klaus Abberger | abberger@kof.ethz.ch 


Mehr Informationen zur Interpretation des KOF Kon- 
junkturbarometers finden Sie auf unserer Webseite: 
http://www.kof.ethz.ch/prognosen-indikatoren/indikato- 
ren/kof-konjunkturbarometer.html/ 


ÖKONOMENSTIMME 


Aus dem Instrumentenkasten der Preisstatistik: 

Basiseffekte und Preisüberhang 

Seit dem vergangenen Jahr ist die Inflation im Euroraum zurück. Zur Beschreibung 
der Preisdynamik wird von der Wirtschaftsstatistik eine Vielzahl von Raten und Mess- 
konzepten verwendet. In diesem Beitrag wird auf den Basiseffekt und den Preisüber- 
hang fokussiert; zwei Begriffe, die für Preisprognosen für das Jahr 2022 von zentraler 
Bedeutung sind. 

www.oekonomenstimme.org > 


Warum ist der Anteil von MINT-Absolventinnen in Marokko höher als bei uns? 

Je grösser der Wohlstand und je gleichgestellter die Geschlechter desto kleiner der 
Anteil an MINT-Studentinnen. Wieso ist das «Gender Equality Paradox» ein Problem? 
Wie kann es erklärt werden? Welche Lösungswege sehen wir? 
www.oekonomenstimme.org > 


Ein neuer Vorschlag im Konflikt um Raubkunst 

Soll «Raubkunst» restituiert werden oder nicht? Zur Lösung des grundsätzlich 
unvereinbaren Konflikts um diese Frage schlagen wir ein Vorgehen vor, das sich die 
Fortschritte in der digitalen Erfassung und Reproduktion von Kunstwerken zunutze 
macht. 

www.oekonomenstimme.org > 


E-Mail-Digest der Ökonomenstimme 

Hier können Sie sich für den E-Mail-Digest der 
Ökonomenstimme eintragen: 
www.oekonomenstimme.org/abonnieren > 
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AGENDA 


KOF Veranstaltungen 


KOF Research Seminar: 
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/event- 
calendar-page/kof-research-seminar > 


KOF-ETH-UZH International Economic Policy Seminar: 


www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/ 
event-calendar-page/kof-eth-uzh-seminar > 
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Konferenzen /Workshops 


Sie finden aktuelle Konferenzen und Workshops unter 
folgendem Link: 
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/event- 
calendar-page > 


KOF Medienagenda 


Hier finden Sie unsere medienrelevanten Termine: 
www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/medien/ 
medienagenda > 


KOF Publikationen 


Bei uns auf der Webseite finden Sie die vollständige Liste 
aller KOF Publikationen (KOF Analysen, KOF Working 
Papers und KOF Studien]. 

www.kof.ethz.ch/publikationen > 
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Kundenservice 


Das KOF Bulletin ist ein kostenloser Service und informiert Sie monatlich per E-Mail über das Neuste aus der Konjunktur, 


über unsere Forschung und über wichtige Veranstaltungen. 


Anmelden: www.kof.ethz.ch/kof-bulletin > 


Für frühere KOF Bulletins besuchen Sie unser Archiv: 


www.kof.ethz.ch/news-und-veranstaltungen/news/kof-bulletin/kof-bulletin/archiv-2015-2010.ch > 


Besuchen Sie uns unter: www.kof.ethz.ch > 


Sie können über den KOF-Datenservice Zeitreihen aus unserer umfangreichen Datenbank beziehen: 


www.kof.ethz.ch/datenservice > 


Nächster Publikationstermin: 4. März 2022 
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